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Resumo
Com o problema da restri¸ c˜ ao externa razoavelmente resolvido, a agenda de pol´ ıtica
econˆ omica do Pa´ ıs estar´ a cada vez mais voltada para a quest˜ ao ﬁscal. O que torna o
desenho de pol´ ıtica econˆ omica especialmente complexo nessa ´ area ´ e o fato de que n˜ ao
h´ a uma ´ unica agenda ﬁscal, mas v´ arias agendas ﬁscais superpostas, de concilia¸ c˜ ao um
tanto problem´ atica. O principal desaﬁo da pol´ ıtica econˆ omica, nos pr´ oximos anos, ser´ a
saber conciliar com sucesso as m´ ultiplas agendas ﬁscais com que o Pa´ ıs ter´ a de lidar, para
reordenar e redimensionar a extra¸ c˜ ao e o uso de recursos ﬁscais que j´ a correspondem a
40% do PIB. As possibilidades de expans˜ ao da economia e de constru¸ c˜ ao de uma sociedade
mais justa estar˜ ao em boa parte condicionadas pelo grau de sucesso que o sistema pol´ ıtico
do Pa´ ıs for capaz de mostrar, na resposta a esse desaﬁo.
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Abstract
With the external accounts problems reasonably solved, Brazil’s economic policy agenda is
bound to be increasingly focused on ﬁscal issues. What makes the design of economic policy
especially complex in this area is the fact that there are several superimposed and potentially
conﬂicting ﬁscal agendas. The main challenge of the country’s economic policy over the coming
years will be to successfully conciliate the multiple ﬁscal agendas that will have to be faced,
in order to remodel and to resize the extraction and allocation of ﬁscal resources that already
amount to 40 percent of GDP. The scope for economic growth and construction of a more
equitable society will largely depend upon the degree of success the country’s political system
will be able to show in its response to this challenge.
1 Introdu¸ c˜ ao
Como a atual pol´ ıtica econˆ omica – concebida e moldada para lidar
primordialmente com os desaﬁos da estabiliza¸ c˜ ao – ter´ a de evoluir nos
pr´ oximos anos, para tamb´ em assegurar crescimento econˆ omico r´ apido e
prolongado, com redu¸ c˜ ao substancial da desigualdade social? Parte crucial
da resposta a essa pergunta envolve quest˜ oes de natureza ﬁscal. ´ E preciso
entender com clareza que o principal desaﬁo da pol´ ıtica econˆ omica, nos
pr´ oximos anos, ser´ a saber conciliar com sucesso as m´ ultiplas agendas ﬁscais
com que o Pa´ ıs ter´ a de lidar.
Na esteira de uma trajet´ oria um tanto tumultuada – que envolveu crise
cambial em 1999, crise energ´ etica em 2000, travessia de um per´ ıodo de
extrema incerteza pol´ ıtica em 2002 e grave crise pol´ ıtica em 2005 – a
economia brasileira passou por transforma¸ c˜ oes de grande importˆ ancia, que
apontam para mudan¸ cas signiﬁcativas na agenda de pol´ ıtica econˆ omica do
Pa´ ıs. O quadro macroeconˆ omico sofreu altera¸ c˜ ao fundamental, marcada
por forte assimetria. Embora tenha havido melhora substancial da situa¸ c˜ ao
ﬁscal, do lado das contas externas a evolu¸ c˜ ao foi incomparavelmente mais
favor´ avel. Tendo em vista a solidez que agora se observa no balan¸ co de
pagamentos, a quest˜ ao ﬁscal adquiriu uma centralidade inequ´ ıvoca. J´ a n˜ ao
cabe d´ uvida de que passou a ser o n´ o g´ ordio da pol´ ıtica econˆ omica no Pa´ ıs.
A melhora substancial das contas externas, em resultado do intenso e
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prolongado choque cambial de 1999-2002 e da persistˆ encia de condi¸ c˜ oes
extremamente favor´ aveis na economia mundial, deu lugar a um quadro
macroeconˆ omico completamente distinto do que se observava h´ a seis anos.
´ E at´ e poss´ ıvel que as contas externas venham a se tornar menos s´ olidas
no futuro, em resultado da aprecia¸ c˜ ao cambial observada desde 2002 e de
uma evolu¸ c˜ ao menos favor´ avel da economia mundial. Mas a verdade ´ e que a
melhora dos indicadores externos foi de tal monta que h´ a boas raz˜ oes para
se crer que, mantido o regime de cˆ ambio ﬂutuante, boa parte dela n˜ ao ser´ a
facilmente revers´ ıvel. Veio para ﬁcar.
A extens˜ ao da mudan¸ ca nas contas externas pode ser bem visualizada
na tabela 1, que permite contrapor o quadro de meados de 2005 ao de
meados de 1999 e de 2002. Em seis anos as exporta¸ c˜ oes acumuladas
em 12 meses passaram de US$ 47,6 bilh˜ oes para US$ 106,8 bilh˜ oes.
E, embora tamb´ em tenha havido aumento vigoroso das importa¸ c˜ oes, o
saldo da balan¸ ca comercial apresentou melhora da ordem de US$ 44
bilh˜ oes no per´ ıodo. O d´ eﬁcit de US$ 5,4 bilh˜ oes observado em junho de
1999 deu lugar a um super´ avit de 38,3 em junho de 2005. Evolu¸ c˜ ao t˜ ao
favor´ avel da balan¸ ca comercial permitiu que o saldo em transa¸ c˜ oes correntes
apresentasse melhora de cerca de US$ 45 bilh˜ oes no per´ ıodo. O d´ eﬁcit de
US$ 32,6 bilh˜ oes acumulado em junho de 1999 foi convertido em super´ avit
de US$ 12,6 em junho de 2005, conﬁgurando ajuste de nada menos do
que 6,8% do PIB, que possibilitou mudan¸ ca radical nos indicadores de
vulnerabilidade externa.
Tabela 1
Brasil – Contas externas
Fluxos acumulados em 12 meses
US$ bilh˜ oes
Jun.99 Jun.02 Jun.05
Exporta¸ c˜ oes 47,6 54,3 106,8
Importa¸ c˜ oes −53,0 −49,0 −68,5
Balan¸ ca Comercial −5,4 5,3 38,3
Transa¸ c˜ oes correntes −32,6 −18,3 12,6
Transa¸ c˜ oes correntes (% do PIB) −4,9 −3,8 1,9
D´ ıvida externa l´ ıquida/exporta¸ c˜ oes 3,6 2,9 1,1
Fonte:Bacen
´ E verdade que do lado ﬁscal tamb´ em houve melhora, mas n˜ ao na extens˜ ao
observada nas contas externas. Os avan¸ cos foram bem mais modestos. Como
mostra a tabela 2, apesar de todo o esfor¸ co de ajuste ﬁscal, que permitiu que
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o super´ avit prim´ ario do setor p´ ublico passasse de 1,6% do PIB para mais
de 5% do PIB ao longo do mesmo per´ ıodo considerado, o endividamento
do setor p´ ublico continuou aumentando. Em meados de 2005, a conta de
juros reais pagos sobre a d´ ıvida interna ainda correspondia a cerca de 5%
do PIB.
Tabela 2
Contas ﬁscais – Setor p´ ublico consolidado
Fluxos acumulados em 12 meses
Percentagens do PIB
Jun.99 Jun.02 Jun.05
Super´ avit prim´ ario 1,60 3,36 5,08
Pagamento de juros reais internos 5,80 3,78 4,99
D´ ıvida l´ ıquida do setor p´ ublico 48,57 56,80 50,90
Fonte:Bacen
Com o problema da restri¸ c˜ ao externa razoavelmente resolvido, a agenda
de pol´ ıtica econˆ omica do Pa´ ıs estar´ a cada vez mais voltada para a quest˜ ao
ﬁscal, tendo em vista a necessidade de criar condi¸ c˜ oes para que a economia
volte a crescer a taxas relativamente altas, num quadro de franca redu¸ c˜ ao
de desigualdades sociais.
2 Agendas Fiscais Superpostas
O que torna o desenho de pol´ ıtica econˆ omica especialmente complexo nessa
´ area ´ e o fato de que n˜ ao h´ a uma ´ unica agenda ﬁscal, mas v´ arias agendas
ﬁscais superpostas. A preocupa¸ c˜ ao com a retomada do crescimento r´ apido
e com a eq¨ uidade distributiva vem dando lugar a vasto leque de propostas
de mudan¸ ca na ´ area ﬁscal, de concilia¸ c˜ ao um tanto problem´ atica. De um
lado, coexistem agendas ﬁscais conﬂitantes no ˆ ambito de cada governo, seja
federal, estadual ou municipal. De outro, mesmo que cada ente federativo
tivesse uma ´ unica agenda ﬁscal, j´ a haveria raz˜ oes mais do que suﬁcientes
para a coexistˆ encia de agendas distintas, em um sistema de federalismo
ﬁscal que, al´ em da Uni˜ ao, re´ une 27 Estados e mais de 5500 munic´ ıpios. Com
algum esfor¸ co de consolida¸ c˜ ao e simpliﬁca¸ c˜ ao do que est´ a em discuss˜ ao,
pode-se pensar em pelo menos quatro grandes agendas ﬁscais superpostas.
A primeira aponta para a importˆ ancia de se reduzir o dispˆ endio p´ ublico.
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Vislumbra aprofundamento do ajuste ﬁscal, com corte de gastos, de
forma a assegurar redu¸ c˜ ao substancial do endividamento p´ ublico e queda
estrutural da taxa de juros, a patamar compat´ ıvel com um projeto de
crescimento econˆ omico sustentado, a taxas relativamente altas. A segunda
agenda parece sugerir que, muito ao contr´ ario, h´ a boas raz˜ oes para
ampliar o dispˆ endio governamental, tendo em vista carˆ encias inadi´ aveis de
investimento p´ ublico e gastos sociais. A terceira, sem preconizar redu¸ c˜ ao
do dispˆ endio agregado, tenta entrever possibilidades de racionaliza¸ c˜ ao do
gasto p´ ublico, para abrir espa¸ co nos or¸ camentos dos trˆ es n´ ıveis de governo
para dispˆ endios mais defens´ aveis. J´ a a quarta est´ a centrada na urgˆ encia de
se racionalizar as muitas formas pelas quais os trˆ es n´ ıveis de governo vˆ em
extraindo da economia cerca de 37% do PIB em tributos.
3 Redu¸ c˜ ao do Dispˆ endio
Cada uma dessas agendas tem suas raz˜ oes. A primeira contempla gera¸ c˜ ao
de super´ avits prim´ arios ainda mais elevados do que os que vˆ em sendo
observados nos ´ ultimos anos. Como j´ a n˜ ao parece haver mais espa¸ co para
aumento da carga tribut´ aria – especialmente quando se tem em conta a
importˆ ancia de n˜ ao sufocar o que resta de dinamismo no setor privado –
isso implica esfor¸ co determinado de conten¸ c˜ ao da expans˜ ao do dispˆ endio
p´ ublico. Para que a l´ ogica desta agenda seja devidamente compreendida
´ e preciso ter em mente a evolu¸ c˜ ao dos gastos prim´ arios dos trˆ es n´ ıveis de
governo desde o per´ ıodo imediatamente anterior ao Plano Real.
O gr´ aﬁco da ﬁgura 1 apresenta um ranking de pa´ ıses desenvolvidos
ordenados pela importˆ ancia do dispˆ endio governamental prim´ ario no PIB.
Constitui um bom pano de fundo para se colocar em perspectiva adequada
o que vem ocorrendo com as contas p´ ublicas brasileiras. Como mostra o
gr´ aﬁco, entre 1994 e 2004, os gastos prim´ arios dos trˆ es n´ ıveis de governo
saltaram de cerca 25% do PIB para mais de 32% do PIB, elevando o Brasil
ao patamar de dispˆ endio em que est˜ ao pa´ ıses como a Sui¸ ca e os Estados
Unidos.
A compara¸ c˜ ao com pa´ ıses em desenvolvimento, propiciada pela tabela 3,
tamb´ em pode ser ´ util. Embora a abrangˆ encia da informa¸ c˜ ao n˜ ao seja a































































































































































































































































        Fonte: OCDE e SRF (Brasil) 
Fig. 1. Dispˆ endio prim´ ario agregado em economias desenvolvidas –
2002 (% do PIB)
mesma para todos os pa´ ıses, os dados sugerem que, no que tange a gastos
prim´ arios, o Brasil ocupa posi¸ c˜ ao bastante peculiar. Especialmente quando
se leva em conta que R´ ussia, Ucrˆ ania, China e´ India s˜ ao potˆ encias nucleares,
com dispˆ endio militar importante.
O gr´ aﬁco da ﬁgura 2 mostra como se deu a expans˜ ao do dispˆ endio
prim´ ario observada na economia brasileira desde 1993, deixando claro
que todo o enorme esfor¸ co de ajuste ﬁscal observado no per´ ıodo foi feito
primordialmente pelo lado da receita. O gr´ aﬁco permite identiﬁcar trˆ es
per´ ıodos claramente distintos, no que tange ao regime ﬁscal. De 1993
para 1994, houve um ajuste ﬁscal importante, que foi fundamental para a
credibilidade do Plano Real. De 1995 a 1997, contudo, o sup´ er´ avit prim´ ario
sofreu deteriora¸ c˜ ao de cerca de 5,5 pontos percentuais do PIB, que se
traduziu em aumento de montante correspondente do dispˆ endio prim´ ario.
O grande esfor¸ co recente de ajuste ﬁscal, teve in´ ıcio na esteira da crise da
R´ ussia no ﬁnal de 1998 e, especialmente, ap´ os a crise cambial de 1999. Em
resultado desse esfor¸ co, o d´ eﬁcit prim´ ario de 1% do PIB observado em 1997
deu lugar a um super´ avit de cerca de 4% do PIB em 2004 1 .
1 Tais dados referem-se exclusivamente ` as contas de governo. Excluem os resultados prim´ arios
das empresas estatais federais, estaduais e municipais.
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Tabela 3
Brasil – Economias emergentes selecionadas –
Dispˆ endio prim´ ario (% do PIB)
Estimativa
Pa´ ıs mais Ano N´ ıvel do governo
recente
R´ ussia 32,4 2004 Governo geral
Brasil 32,2 2004 Federal, estadual e municipal
Ucrˆ ania 32,0 2004 Governo geral
´ Africa do Sul 22,7 2004/5 Governo nacional
∗
´ India 21,3 2003/4 Federal e estadual
M´ exico 20,8 2004 Setor p´ ublico consolidado
Chile 19,2 2004 Governo central
China 17,7 2004 Federal, estadual e local
Indon´ esia 16,4 2004 Governo central
Tailˆ andia 16,0 2003/04 Governo geral
Paquist˜ ao 15,1 2004/05 Federal e estadual
Peru 14,6 2003 Setor p´ ublico combinado
Fonte: FMI (Published Staﬀ Reports)
∗Inclui governo central e gastos subnacionais ﬁnanciados com
transferˆ encias do governo central
Mas ´ e importante observar, olhando-se para o per´ ıodo considerado como
um todo, que os gastos prim´ arios dos trˆ es n´ ıveis de governo, medidos como
propor¸ c˜ ao do PIB, s´ o n˜ ao aumentaram em 1998 e 2003. Em todos os demais
anos, houve aumento. Os efeitos acumulados deste processo de expans˜ ao de
gastos prim´ arios podem ser bem visualizados no gr´ aﬁco da ﬁgura 3. Entre
1993 e 2004, o dispˆ endio prim´ ario dos trˆ es n´ ıveis de governo cresceu a uma
taxa real m´ edia de 5,7% ao ano, que corresponde a mais do dobro da taxa de
crescimento real m´ edia do PIB no per´ ıodo. S˜ ao 11 anos de r´ apida expans˜ ao
de gastos. Doze, quando se leva em conta que a expans˜ ao desmedida do
dispˆ endio prim´ ario n˜ ao foi interrompida em 2005. Muito pelo contr´ ario.
S˜ ao dados que deixam pouco espa¸ co para d´ uvidas acerca da urgˆ encia de
se conter o crescimento dos gastos prim´ arios dos trˆ es n´ ıveis de governo nos
pr´ oximos anos. Para sustar e reverter esse processo prolongado de aumento
explosivo do dispˆ endio prim´ ario, o que a primeira agenda contempla ´ e um
aprofundamento do ajuste ﬁscal, em boa medida focado na conten¸ c˜ ao da
expans˜ ao dos gastos previdenci´ arios e da folha de pessoal dos trˆ es n´ ıveis de
governo. Um ponto fundamental dessa agenda ´ e assegurar que a diminui¸ c˜ ao
da conta de juros pagos pelo setor p´ ublico, na esteira da distens˜ ao da







































       Fonte: Bacen e SRF 
Fig. 2. Brasil – Resultado prim´ ario e dispˆ endio prim´ ario dos trˆ es n´ ıveis do












1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005
PIB
Dispêndio primário
Taxa real média de 
cresc. de 
5,3% ao ano
Taxa real média de 
cresc. de 
2,7% ao ano
     Fontes: Bacen, SRF e IBGE 
Fig. 3. Brasil – Dispˆ endio prim´ ario dos trˆ es n´ ıveis de governo e PIB,
1993-2004 (1993 = 100)
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pol´ ıtica monet´ aria, n˜ ao se traduza em expans˜ ao adicional do dispˆ endio
prim´ ario e, sim, em redu¸ c˜ ao da d´ ıvida p´ ublica e da carga tribut´ aria.
4 Racionaliza¸ c˜ ao e Expans˜ ao do Dispˆ endio
Em contraste com a primeira agenda, a segunda baseia-se na id´ eia de
que o gasto p´ ublico ´ e insuﬁciente. Tanto a retomada do crescimento como
um avan¸ co mais r´ apido na redu¸ c˜ ao de desigualdades sociais estariam a
exigir doses maci¸ cas de dispˆ endio p´ ublico. Aponta-se para a carˆ encia
´ obvia de investimentos em infraestrutura, para as deﬁciˆ encias gritantes de
saneamento e transporte de massa nas ´ areas urbanas, para a urgˆ encia de
metas mais ambiciosas nas ´ areas de educa¸ c˜ ao e sa´ ude, para a necessidades
de programas mais ousados de apoio ` a pesquisa cient´ ıﬁca e tecnol´ ogica e
para a necessidade de a¸ c˜ oes decisivas na ´ area de seguran¸ ca p´ ublica e de
combate ` a pobreza.
Na terceira agenda, de racionaliza¸ c˜ ao do dispˆ endio, o que se antevˆ e ´ e
simplesmente a possibilidade de aumentar a eﬁciˆ encia dos programas
governamentais e de abrir espa¸ co para expans˜ ao do investimento p´ ublico
e de gastos correntes mais defens´ aveis, sem que seja alterado o n´ ıvel
de dispˆ endio prim´ ario agregado. Prop˜ oe-se amplia¸ c˜ ao da margem para
aloca¸ c˜ oes discricion´ arias no or¸ camento, com desmontagem de mecanismos
de vincula¸ c˜ ao de receita e diminui¸ c˜ ao da rigidez dos gastos com
funcionalismo. Defende-se a necessidade de esfor¸ cos adicionais para tornar
sustent´ aveis os sistemas previdenci´ arios dos trˆ es n´ ıveis de governo. E
arg´ ui-se que h´ a muito espa¸ co para ganhos de eﬁciˆ encia no gasto p´ ublico
por meio de um simples “choque de gest˜ ao”.
5 Racionaliza¸ c˜ ao da Tributa¸ c˜ ao
Finalmente, a quarta agenda tem como foco as reformas na ´ area tribut´ aria.
O entendimento dessa agenda tamb´ em requer percep¸ c˜ ao clara do que
ocorreu com a extra¸ c˜ ao ﬁscal no Pa´ ıs desde o per´ ıodo que antecede o Plano
Real.
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A tabela 4 permite analisar a evolu¸ c˜ ao da carga tribut´ aria bruta da
economia brasileira a partir do ﬁnal dos anos sessenta. Pode-se constatar
que a carga tribut´ aria permaneceu est´ avel, em torno de 25% do PIB, no
quarto de s´ eculo compreendido entre 1968 e 1993. A m´ edia observada no
per´ ıodo 1991-93 n˜ ao foi signiﬁcativamente diferente da que foi observada
entre 1968 e 1980 ou nos anos oitenta. Se a carga chegou a 28,8% em
1990, foi apenas em decorrˆ encia de efeitos efˆ emeros do pacote ﬁscal do
Plano Collor. No triˆ enio seguinte, voltou ao patamar dos 25%. O que chama
aten¸ c˜ ao, contudo, ´ e o extraordin´ ario aprofundamento da extra¸ c˜ ao ﬁscal que
vem tendo lugar desde 1994. Comparando-se a m´ edia do per´ ıodo 1991-93
com o dado de 2004, veriﬁca-se que a carga tribut´ aria passou de 25,6%
para 35,9% do PIB. Uma eleva¸ c˜ ao brutal, correspondente a 10,3 pontos
percentuais do PIB em apenas onze anos.
Tabela 4
Brasil – Carga tribut´ aria bruta 1968 - 2005
Receita tribut´ aria dos
Per´ ıodo trˆ es n´ ıveis de governo
















´ E importante entender com clareza que destino tiveram os recursos
adicionais propiciados por tal aprofundamento da extra¸ c˜ ao ﬁscal. A tabela
5 mostra que a maior parte da eleva¸ c˜ ao de carga tribut´ aria observada entre
1991-93 e 2004 serviu para ﬁnanciar expans˜ ao de dispˆ endio prim´ ario. A
extra¸ c˜ ao ﬁscal adicional, correspondente a 10,3% do PIB, viabilizou salto
de nada menos do que 8% do PIB nos gastos prim´ arios da Federa¸ c˜ ao e
aumento de apenas 2,3% do PIB no super´ avit prim´ ario dos trˆ es n´ ıveis de
governo. S˜ ao cifras que merecem reﬂex˜ ao. Colocam em perspectiva correta
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a vis˜ ao equivocada de que a eleva¸ c˜ ao de carga tribut´ aria, observada desde
o Plano Real, decorreu fundamentalmente da necessidade de aumentar o
super´ avit prim´ ario.
Tabela 5
Brasil – Carga tribut´ aria bruta, dispˆ endio prim´ ario
e resultado prim´ ario dos trˆ es n´ ıveis de governo –
Varia¸ c˜ oes observadas entre 1991-93 e 2004 (% do PIB)
M´ edia Varia¸ c˜ ao
1991-93 2004 entre 91-93
e 2004
Carga tribut´ aria 25,6 35,9 10,3
Dispˆ endio prim´ ario 23,9 32,0 8,0
Resultado prim´ ario do governo
∗ 1,7 4,0 2,3
∗Excui empresas estatais
Como foi viabilizado tal aprofundamento da extra¸ c˜ ao ﬁscal? Com o
benef´ ıcio da vis˜ ao retrospectiva, ´ e f´ acil constatar que esse aumento t˜ ao
grande da carga tribut´ aria exigiu o que se poderia chamar de uma terceira
passagem do ﬁsco. Nos sistemas tribut´ arios mais avan¸ cados, a maior parte
da extra¸ c˜ ao ´ e feita por meio de duas passagens do ﬁsco. Na primeira.
tributa-se o valor adicionado. Na segunda, a tributa¸ c˜ ao se faz sobre
renda e propriedade. No caso brasileiro, tornou-se necess´ aria uma terceira
passagem do ﬁsco, com tributa¸ c˜ ao adicional tanto do valor adicionado
como da renda, sobreposta sem organicidade ` as anteriores. Com freq¨ uˆ encia,
essa sobretaxa¸ c˜ ao envolveu formas bastante primitivas de extra¸ c˜ ao ﬁscal.
Desde a Constitui¸ c˜ ao de 1988, quando perdeu parte signiﬁcativa da sua
arrecada¸ c˜ ao para os estados e os munic´ ıpios, a Uni˜ ao fez o poss´ ıvel para
recuperar as perdas que lhe foram impostas. E, de fato, conseguiu muito
mais do que recuper´ a-las, buscando persistentemente as mais variadas e
ex´ oticas formas de tributa¸ c˜ ao capazes de gerar receitas n˜ ao compartilhadas
com estados e munic´ ıpios. Houve, nesse aspecto, uma involu¸ c˜ ao deplor´ avel,
marcada pela explora¸ c˜ ao cada vez mais intensa de formas primitivas de
tributa¸ c˜ ao que, h´ a quase quarenta anos, pareciam ter sido deﬁnitivamente
extintas no pa´ ıs, pela reforma tribut´ aria de meados dos anos sessenta.
A mobiliza¸ c˜ ao tribut´ aria que acabou sendo requerida para enfrentar a
batalha da estabiliza¸ c˜ ao, num quadro de r´ apida expans˜ ao do dispˆ endio
prim´ ario, tem agora de ser revertida, abrindo espa¸ co para formas menos
primitivas e mais equˆ animes de taxa¸ c˜ ao, que aumentem a competitividade
da economia e estimulem o crescimento. Tornou-se necess´ ario desmontar os
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toscos mecanismos de extra¸ c˜ ao ﬁscal a que se teve de recorrer ` as pressas,
no calor da batalha. Da mesma forma que o sistema produtivo de uma
economia de guerra tem de ser reconvertido ao ﬁm de um longo conﬂito,
´ e o momento de se reconverter o sistema tribut´ ario brasileiro, de forma
a adequar seu papel ` a tarefa maior de constru¸ c˜ ao de uma economia mais
dinˆ amica, mais eﬁciente e mais justa, al´ em de mais est´ avel. N˜ ao ´ e que a
batalha da estabiliza¸ c˜ ao esteja terminada. Ela jamais termina. Mas, se os
avan¸ cos e as consolida¸ c˜ oes duramente conquistados n˜ ao forem abandonados,
ela poder´ a ser travada agora de forma bem menos extenuante.
O leviat˜ a tribut´ ario que emergiu da estabiliza¸ c˜ ao representa entrave da
maior importˆ ancia ao bom desempenho da economia brasileira no futuro.
´ E uma grave seq¨ uela da batalha da estabiliza¸ c˜ ao da qual o Pa´ ıs precisa
urgentemente se livrar, por mais dif´ ıcil que isto possa parecer. N˜ ao
pode ter sobrevida longa. Tem mostrado ser uma m´ aquina arrecadadora
extremamente poderosa, como bem atesta a carga tribut´ aria ainda em
franca ascens˜ ao. A economia est´ a sendo sufocada por um aprofundamento
sem ﬁm da extra¸ c˜ ao ﬁscal, que tem sido fator importante de amplia¸ c˜ ao da
evas˜ ao e da informalidade.
O que a quarta agenda ﬁscal vislumbra ´ e exatamente a possibilidade
de tornar mais racionais as formas com que os trˆ es n´ ıveis de governo
vˆ em extraindo da economia mais de 37% do PIB em tributos. De um
lado, contempla-se redesenho em bases amplas da tributa¸ c˜ ao do valor
adicionado, que permita a elimina¸ c˜ ao deﬁnitiva da tributa¸ c˜ ao em cascata
e dos remendos recentes feitos em nome dessa elimina¸ c˜ ao. De outro,
busca-se a desonera¸ c˜ ao do investimento e da gera¸ c˜ ao de emprego. E de
outro, ainda, uma reconcep¸ c˜ ao da tributa¸ c˜ ao da renda que possibilite
simpliﬁca¸ c˜ ao, grande amplia¸ c˜ ao de base, redu¸ c˜ ao de al´ ıquotas e contribui¸ c˜ ao
mais signiﬁcativa do imposto de renda para a receita tribut´ aria agregada.
O avan¸ co dessa agenda permitiria reduzir aos poucos os efeitos delet´ erios
das inevit´ aveis incertezas que tˆ em advindo de um sistema tribut´ ario que
parece sempre prestes a passar por grandes muta¸ c˜ oes.
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6 Federalismo, Urgˆ encias e Economia Pol´ ıtica
As tens˜ oes do federalismo ﬁscal e do dif´ ıcil dilema entre centraliza¸ c˜ ao
e descentraliza¸ c˜ ao perpassam cada uma dessas agendas. O que aumenta
ainda mais a complexidade do desaﬁo de concili´ a-las. Muitas das mudan¸ cas
propostas afetam a reparti¸ c˜ ao de recursos ﬁscais e a distribui¸ c˜ ao de encargos
de dispˆ endio no ˆ ambito da Federa¸ c˜ ao. Outras envolvem a racionaliza¸ c˜ ao
de tributos cobrados por governos subnacionais, a autonomia ﬁscal dos
governos subnacionais, as diﬁculdades da Lei de Responsabilidade Fiscal e
do controle do endividamento de Estados e munic´ ıpios pelo governo central.
´ E contra o intrincado pano de fundo das agendas ﬁscais superpostas
que se deve avaliar que mudan¸ cas na ´ area ﬁscal devem ser consideradas
priorit´ arias e vi´ aveis. Tendo em conta que os recursos pol´ ıticos dispon´ ıveis
para implement´ a-las poder˜ ao ser bastante limitados, a escolha ter´ a de ser
muito seletiva. O quadro a ser enfrentado combina, de forma um tanto
paradoxal, extra¸ c˜ ao ﬁscal exacerbada, do lado da receita, e dura compress˜ ao
dos dispˆ endios mais merit´ orios, do lado do gasto. A implementa¸ c˜ ao da maior
parte das mudan¸ cas que fazem sentido est´ a fadada a envolver desgaste
pol´ ıtico substancial.
De uma perspectiva macroeconˆ omica, algumas das propostas, tomadas
isoladamente – como a simples expans˜ ao do gasto p´ ublico em determinadas
´ areas, sem cortes de dispˆ endio em outras – podem n˜ ao ser defens´ aveis. Mas
nem por isso as urgˆ encias que inspiram tais propostas e as press˜ oes pol´ ıticas
em seu favor v˜ ao desaparecer. A d´ uvida ´ e em que medida ser´ a poss´ ıvel
canalizar tais press˜ oes para a forma¸ c˜ ao de uma coaliz˜ ao que dˆ e respaldo
a mudan¸ cas mais conseq¨ uentes, ainda que mais lentas e politicamente
custosas, que, aos poucos, permitam abrir espa¸ co nos or¸ camentos dos trˆ es
n´ ıveis de governo para gastos p´ ublicos mais defens´ aveis.
O avan¸ co de qualquer uma das agendas ﬁscais ser´ a menos problem´ atico se
a economia puder ser posta em rota de expans˜ ao relativamente r´ apida.
Que mudan¸ cas na ´ area ﬁscal parecem mais eﬁcazes para ampliar as
possibilidades de crescimento da economia? H´ a boas raz˜ oes para defender
que os esfor¸ cos sejam concentrados na redu¸ c˜ ao do endividamento do setor
p´ ublico, na recupera¸ c˜ ao do investimento privado e nas reformas na ´ area
tribut´ aria.
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´ E preciso ampliar as possibilidades de queda da taxa de juros, na esteira
da distens˜ ao de pol´ ıtica monet´ aria que agora vem tendo lugar. Para isso, ´ e
importante conseguir manter super´ avits prim´ arios da ordem de 5% do PIB
por alguns anos, para assegurar redu¸ c˜ ao consider´ avel do endividamento
do setor p´ ublico. A recupera¸ c˜ ao do investimento do setor p´ ublico s´ o
ser´ a poss´ ıvel com medidas de ﬂexibiliza¸ c˜ ao e racionaliza¸ c˜ ao do dispˆ endio
prim´ ario, nos trˆ es n´ ıveis de governo. Para que os requisitos de investimento
p´ ublico n˜ ao sejam desnecessariamente ampliados, ´ e preciso evitar a escolha
de estrat´ egias pouco parcimoniosas no uso de recursos p´ ublicos como, por
exemplo, a que acabou pautando o novo modelo do setor el´ etrico. Por ﬁm,
´ e importante desentravar a agenda de reforma tribut´ aria. O que ´ e crucial
´ e tornar cr´ ıvel a perspectiva de evolu¸ c˜ ao para um sistema tribut´ ario cada
vez mais racional, que n˜ ao conspire contra o crescimento e que implique
redu¸ c˜ ao paulatina, ainda que lenta, da carga tribut´ aria.
7 Coment´ arios Finais
Em seu monumental estudo sobre a expans˜ ao do gasto p´ ublico nas
economias desenvolvidas, Lindert (2004) tentou investigar porque n´ ıveis
t˜ ao altos de dispˆ endio governamental n˜ ao chegaram a comprometer o
dinamismo dessas economias. Concluiu que boa parte da explica¸ c˜ ao residia
no extremo cuidado com que os pa´ ıses desenvolvidos desenharam seus
sistemas de tributa¸ c˜ ao e transferˆ encias governamentais, de forma a evitar
que o crescimento fosse prejudicado. A conclus˜ ao encerra li¸ c˜ oes importantes
para o caso brasileiro. Tudo indica que o Pa´ ıs entrou na trajet´ oria de r´ apida
expans˜ ao do dispˆ endio p´ ublico, dando-se ao luxo de cometer erros s´ erios dos
dois lados. Deixou que tanto o sistema tribut´ ario como o gasto p´ ublico se
convertessem em grandes entraves ao crescimento.
Reordenar e redimensionar a extra¸ c˜ ao e o uso de recursos ﬁscais que j´ a
correspondem a 40% do PIB, ´ e o principal desaﬁo com que hoje se defronta
a economia. ´ E tarefa imensa que, nos pr´ oximos anos, deve colocar ` a prova
a capacidade de a¸ c˜ ao coletiva da sociedade brasileira. As possibilidades de
expans˜ ao da economia e de constru¸ c˜ ao de uma sociedade mais justa estar˜ ao
condicionadas pelo grau de sucesso que o sistema pol´ ıtico do Pa´ ıs for capaz
de mostrar, na resposta a esse desaﬁo.
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